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Marktdaten-Service:

Mehrwert fiir die
(reschaftssteuerung

H.-R. Jacob/C.-H. Kehr/M. Warg: Informationsdienste

Marktdaten braucht jeder: In
einer Bank sind beispielswei-
se Handel, Controlling, Ab-
wicklung, Kundenberatung,
und externes Reporting im Ta-
gesgeschift auf aktuelle und
historische Preis-, Stamm-
und Termindaten angewiesen.
Die strategische Relevanz des
Informationsinputs fiir inter-
ne Modelle und finanzmathe-

matische

Methoden haben

aber erst wenige Banken und
Finanzdienstleister erkannt.

Hans-Reinhard Jacob,

Gesellschafter der Bera-
tungsgesellschaft fir
BankBetriebsWirt-
schaft Jacob & Co. KG,
Wiesbaden

Gesucht wird eine op-
timale Form der Be-
lolmeuunb von Markt-
daten. Dabei geht es
um einen Service, der
die benétigten Daten
in der gewiinschten
Aufbereitung und
Qualitit zum richtigen
Zeitpunkt beim Nutzer
bereitstellen soll. Die
aufsichtsrechtlichen
Vorgaben fiir die fi-
nanzmathematische
und technische Aus-
gestaltung von Steue-
rungssystemen lassen
dabei einen weiten
Gestaltungsspielraum,
der aber vielfach noch
nicht optimal genutzt
wird.

Risiken aus dem Han-

delsgeschift, wie auch aus anderen
Geschiiftsaktivititen, verbrauchen

die

wesentliche

Ressource der

Bank: Eigenkapital. Eine risikoori-
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entierte Geschéftssteuerung setzt
ein genaue Bewertung der Risiken
voraus. Bei einer Uberschitzung
des Risikos aktueller Positionen
wird das Geschiftspotential und da-
mit auch das Ertragspotential nicht
ausgelastet, wihrend bei einer Un-
terschiatzung des Risikos das Ei-
genkapital der Bank fahrlissig aufs
Spiel gesetzt wird.

Das Controlling und das aktive Ma-
nagement von Risiken spalten sich
in die drei Teilfunktionen Identifi-
zierung, Bewertung und Steuerung
von Risiken auf. Rahmen dieses Sy-
stems ist das Risikopotential, das
durch Eigenkapital und Risikoein-
stellung der Geschiftsleitung der
Bank vorgegeben wird.

Die Risiken miissen
zunachst erkannt und
bewertet werden

In der ersten der drei Stufen, der
Identifizierung, werden die Risiken
von Einzelpositionen und Portfoli-
os lokalisiert. Marktdaten haben da-
bei eine zentrale Funktion, weil sie
sowohl fiir die mark-to-market Be-
wertung als auch fiir die Beschrei-
bung der Risikopositionen mit sta-
tistischen Parametern auf Basis hi-
storischer Daten benotigt werden.
In der zweiten Stufe findet die Be-
wertung der Risiken in Geldeinhei-
ten statt. Hierzu sind finanzmathe-
matische Methoden erforderlich,
um von den statistischen Parame-
tern zu Risikowerten zu kommen.
Marktdaten werden unter anderem
zur Abbildung der jeweiligen Bench-
mark einer Risikoposition benétigt.
In den Bereich der Risikobewertung
féllt auch die Risikoberechnung mit

internen Modellen. Sie dienen der
Bank dazu, die Hohe der aufsichts-
rechtlichen Eigenkapitalunterle-
gung fiir die Eigenhandelspositio-
nen abzuleiten. Den Rahmen hier-
fiir hat der neue Grundsatz I ge-
schaffen. Marktdaten sind ein un-
verzichtbarer Bestandteil der Me-
thodik eines internen Modells.

In der dritten Stufe findet die akti-
ve Steuerung der Risiken gemif
der Global- und Teilziele fiir das Ge-
schiftssegment ,Eigenhandel" statt.
In dieser Stufe werden ebenfalls
Marktdaten benotigt, um Szenarien

und andere Analysen zur Entschei-
dungsvorbereitung zu erstellen.
Fiir die Risikorechnung kommt es

auf Synchronitit der
Datenerhebungen an.
Banken mit interna-
tionalem Handelsge-
schaft werden dann
entweder mehrmals
taglich ihr Risiko be-
rechnen oder eine glo-
bal einheitliche Zeit
wihlen. Sofern sich
die Handelsaktivitiiten

der Bank auf mehrere
Zeitzonen erstrecken,
werden mehrere End-
of-Day Zeitpunkte tig-
lich gewibhlt.

Die Umsetzung der
von der Bankaufsicht
aufgestellten Mindest-
anforderungen in der
Bank obliegt in der
Regel dem Risikocon-
trolling. Sie legen den
Rahmen auch fiir den Marktdaten-
Service und seine technische Aus-
gestaltung fest.

Die zentralen Aspekte bei Marktda-
ten sind Nachvollziehbarkeit der Be-
wertungsparameter sowie die Un-
abhingigkeit vom Front Office.
Nachvollziehbarkeit heifdt, zu spi-
teren Zeitpunkten historische Be-
wertungen reproduzieren zu kon-
nen. Sie verlangt eine Versions-
fithrung der technischen System-
bausteine sowie der Dateninhalte.
Unabhingigkeit bedeutet die orga-
nisatorische Trennung aller Funk-
tionen, die nicht unmittelbar dem
Handel zuzurechnen sind. Insbe-
sondere sollen Kontrolle, Steuerung
und Abwicklung vom Front Office
getrennt sein. Beim Marktdaten-
Service muf die Auswahl der Quel-
len fiir origindre Marktdaten sowie
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Markus Warg, General-
bevollmichtigter der

Beratungsgesellschaft fiir
BankBetriebsWirtschaft,

Wiesbaden

die Formulierung von Verfahren zu
ihrer Weiterverarbeitung unabhén-
gig vom Front Office durchgefiihrt
werden.

Die Marktkonfor-
mitdtspriifungen, die
aufgrund der Mindest-
anforderungen einge-
richtet werden miis-
sen, dienen der Beur-
teilung der Relevanz

und qualititsgepriifte
Preisdaten.
Handelsaktivitiaten
der Banken sind ohne
zeitnahe Verfiigbar-
keit von Markt-, Port-
folio- und Limitdaten
sowie anderen Infor-
mationen undenkbar.
Ein Marktdaten-Service mit qua-
litdtsgesicherten, aktuellen und hi-
storischen Daten kann und soll kein
Ersatz fiir die Realtime Informati-
onssysteme am Héndlertisch sein.
Dort wird die kontinuierliche Ver-
sorgung mit aktuellsten Kursdaten
im laufenden Pricing benétigt. Der
Qualitdtsanspruch tritt dabei hinter
den Aktualitatsanspruch zuriick. Es
gibt jedoch zwei Funktionen, fiir die
ein Marktdaten-Service Nutzen im
Handel liefern kann.

Bausteine des Marktdaten-Services

Historische Daten }

Y

Y

i Qualitditsmanagement

Preis-Daten Termin-Daten

Statische
Daten

Marktdaten-Service

Die erste Funktion ergibt sich aus
der Trennung von Handel und Ri-
sikocontrolling aufgrund der Min-
destanforderungen. Sowohl das Ri-
siko als auch Gewinn und Verlust
werden gemif dieser Trennung auf
Basis der im Risikocontrolling er-
stellten Zahlen bestimmt. Sobald in
den Banken diese Strukturen ein-
gerichtet sind, haben die einzelnen
Héndler einen ausgepragten Anreiz,
genau die Daten laufend im Auge zu
haben, die die Grundlage fiir ihren
Handlungsspielraum und fiir ihre
Pramienzahlungen bilden.

Die zweite Funktion dient der Vor-
bereitung neuer Strategien zur
Marktbearbeitung und zur Ausnut-
zung von Arbitragemdoglichkeiten.
Fiir solche handelsnahe Analysen
besteht ein Bedarf an historischen
Zeitreihen. Insbesondere die Ent-

von Parametern ein- Front Office
zelner Geschéftsab-

schliisse im Handel. Nutzer-Anwendungen

Den notwendigen P
Maf3stab bilden hier-

bei  hochfrequente

wicklung und die Anwendung
komplexer Handelsstrategien mit
Derivaten und strukturierten Pro-
dukten stellt hohe Anspriiche an
die Versorgung mit Input-Werten:
Aktuelle und qualitdtsgepriifte
Marktdaten sind hierbei unver-
zichtbar.

Kernkompetenz zum
Nutzen der Kunden

Es bietet sich an, Marktdaten fiir
die Kundenberatung im Wertpa-
piergeschift zu nutzen. Immer
mehr Privatkunden fiihren eigene
Finanzmarkttransaktionen aus
und steuern ihre Portfolios nach
eigenen Kriterien. Auch viele Fir-
menkunden moéchten ihr liquides
Vermogen zur Ertragssteigerung

MDSAIC EDIFACT nutzen ohne EDIFACT-Know-how

Mit MOSAIC XPC EDI verlagern Sie das Euro-Problem
auf ein vorgeschaltetes System

Euro-Fahigkeit

MOSAIC XPC EDI Gbernimmt die Daten aus dem nicht Euro-fahigen
Inhouse-System und generiert z.B. eine Rechnung in der Wahrung,
die vom jeweiligen Partner unterstutzt wird

Positionsgenaue Abtragung
Umrechnungsdifferenzen werden durch die positionsweise Umrech-
nung minimiert

Automatischer Abgleich der Offenen-Posten-Liste
Bei eingehenden EDIFACT-

Nachrichten kann anhand der il
ASSEM AUDI'CO GIVIBH Vorgangsnummer ein automa-
MOSAIC Software Systems e FeldstraBe 8 e 53340 Meckenheim tischer Abgleich der Posten
Tel: 02225/ 881-0 o Fax: 02225/881-201 ® E-mail: info@assem- audi.com erfolgen. Ein manueller
Besuchen Sie uns im WWW: http.//Www.asscmfaudl.com Abgleich ist jederzeit moglich Halle: A1 Stand: A1.130
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nutzen. Fiir solche Kundeninteres-
sen kann die Bank eigene Methoden
und Marktdaten fiir die Portfolio-
steuerung bereitstellen. Damit ver-
breitert sie die Nutzung ihrer Kern-
kompetenzen und schafft zusitzli-
che Ertragspotentiale fiir ihre Inve-
stitionen.

Fiir die Analyse der optimalen Aus-
gestaltung eines Marktdaten-Servi-
ces ist es zweckmifig, sich eine
Aufteilung in die drei eigenstandi-
gen Teilsysteme Dateninhalte, tech-
nisches System aus Hard- und Soft-
ware sowie organisatorische Pro-
zesse vorzustellen. Nach dieser Un-
terteilung lassen sich auch Zustin-
digkeiten fiir die Aufbau- und Be-
triebsphase zuordnen.

Stammdaten alleine
reichen fir die
Bewertung nicht aus

Zentrale Datenbasis eines Marktda-
ten-Services sind die Preise. Auf der
Basis der Zeitreihen von Preisdaten
konnen jeweils Zinskurven, implizi-
te und historische Volatilititen, Kor-
relationsmatrizen sowie Beta-Fak-
toren berechnet werden, die dann
wiederum in Form von Zeitreihen
abgelegt werden.

Unter Stammdaten werden haufig
nur die Informationen verstanden,
die zur eindeutigen Identifikation ei-
nes Finanzinstruments notwendig
sind. Um Bewertungszwecke unter-
stiitzen zu konnen, sind weitere An-
gaben notwendig, so zum Beispiel
Nominalwerte, Laufzeiten, Refe-
renz-Zinssitze, Usancen und Ge-
schiaftsgrundlagen sowie Abwick-
lungsvereinbarungen. Erst damit
lassen sich Cash-Flows und korre-
spondierende Barwerte taggenau
ableiten.

Als Termindaten werden Informa-
tionen zu einzelnen Zahlungen er-
falt, die regelmiaRig oder unregel-
miRig wihrend der Halteperiode ei-
nes Finanzinstruments auftreten
konnen. Hierzu gehoren Dividen-
den- und Couponzahlungen, aber
auch emissionsbezogene Ratings,
die sich in unregelméfigen Ab-
standen andern.

Fiir einen Marktdaten-Service wird
aus Hard- und Software das not-
wendige technische System erstellt.
Es hat die Funktion, die benétigten
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Zusatznutzen durch Marktdaten-Services

—— Front Office

Mirkte
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Dateninhalte nach definierten Ver-
fahren von internen und externen
Datenanbietern zu beschaffen, zu
priifen, zu speichern, zu transfor-
mieren und dem Nutzer zur Verfii-
gung zu stellen (siehe Graphik Sei-
te 81). Wesentlicher Baustein ist die
Datenbeschaffung mit Schnittstel-
len zu einem oder mehreren Daten-
anbietern. Die Aufbewahrung und
Aufbereitung der Daten erfordert
ein System, das den verschiedenen
Datentypen (Preis-, Stamm- und
Termindaten) gerecht wird. Da
Verarbeitungsschritte Zeit bean-
spruchen, sind Daten mit hoherem
Veredelungsgrad erst spiter als die
korrespondierenden Rohdaten ver-
fligbar.

Erforderlich sind Verbindungen zu
nutzerseitigen Anwendungen.

Nicht alle Schritte
sind vollstandig zu
automatisieren

Wesentlich ist eine Einbindung des
Marktdaten-Service in die automa-
tisierte Erstellung von Berichten,
zum Beispiel von Value at Risk-Zah-
len. Fiir Analysen oder Simulatio-
nen wird dagegen ein Navigations-
system benotigt, das Ad-hoc-Anfra-
gen und die Suche nach bestimm-
ten Inhalten erlaubt.

Auswahl und Aufbereitung von
Marktdaten sind nicht vollstindig
automatisierbar. In manchen Fillen
missen technische Systeme um ei-

ne fachliche Beurteilung erginzt
werden. Dies wird dadurch erreicht,
daB intelligente Verbindungen zu
anderen Systemen eingerichtet wer-
den und Menschen mit speziellem
Know-how daran mitwirken, dem
Nutzer die bendétigten Daten be-
reitzustellen.

Eine fundamentale Service-Leistung
des Marktdaten-Service besteht dar-
in, stindig auf dem Laufenden mit
den Finanzinstrumenten zu sein, in
denen die Bank Positionen fiihrt.
Handelsgeschifte auf illiquiden
Mirkten oder in Emerging Markets
lassen die Anwendung von standar-
disierten Verfahren der Auswahl
und Aufbereitung von Marktdaten
oft nicht zu. Fir Banken mit sol-
chen Geschiiften sind Prozesse er-
forderlich, die Marktdaten mit ma-
nuellen Eingriffen nach Einzelfall-
Beurteilungen aufbereiten.
Zusammenfassend ist zu sagen,
dafl Marktdaten keine blof3e
Sammlung von Kursdaten sind,
sondern ein Steuerungssystem, das
Inputdaten sammelt und nach fi-
nanzmathematischen Methoden va-
lidiert, aufbereitet und bereitstellt,
damit sie anschlieRend mit den Po-
sitionsdaten aus dem Front Office
zu Kennzahlen der Geschiiftssteue-
rung aggregiert werden koénnen.
Der Marktdaten-Service ist ein Bau-
stein bei der Gesamtbanksteuerung
zur Optimierung des Unterneh-
merkapitals. Seine wichtige Funk-
tion fiir die Bank sollte sich in ihren
Investitionsentscheidungen aus-
driicken. |
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